
PX 波动冲击市场，传闻四起谨慎辨别

内容提要

成本端：供应风险及强劲需求支撑原油高位震荡，金融属性压力尚未成主导

因素且需求未见明显转弱；PX 受亚美套利影响，连日攀升，直接成本推动 PTA 大

幅上涨；

供给端：开工继续保持低位，复产进度低于预期，供应压力仍存；

需求端：下游织机与聚酯复工进度剪刀差继续拉大，但织机开工仍处绝对低

位，聚酯库存继续累积；

展望后市，成本支撑 PTA 维持高位震荡，5月供需维持紧平衡，支撑强基差。

加工费在 PX扰动结束前恐受压制。

操作建议

短线逢低做多，中线暂时观望。

风险提示
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一、 行情回顾
期货方面，本周 TA2209 大幅拉升，领涨聚酯，报收 6700 元/吨，+258/+4%，行情大

幅波动根源在于上游 PX 端。

现货方面，华东现货基准价跟随现货亦大幅拉涨 258 元/吨，基差方面，在（50,150）

区间内成交，基差维持强势，反映现货供需维持偏紧。

加工费方面，本周 PTA 加工费受上有 PX 压制大幅下滑 429 元至 137 元/吨，跌破成

本行业成本线。

图 1：PTA2209 期货价格

资料来源：wind，优财研究院

图 2：PTA 华东现货基准价

资料来源：wind，优财研究院
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二、 成本端

2.1 原油

期货方面，WTI 周内探底回升，维持在 3 月以来的震荡中枢内，报收 110.16 美元/

桶，下跌 0.45/0.41%。

当前市场呈现强现实弱预期态势，需求预期及金融属性压力伴随着美联储鹰派态势

有所加大但尚未成为主导因素。商品属性方面，IEA 月报称，俄罗斯 4 月削减产量 100

万桶/日，并认为未来一段时间降幅亦会低于此前预期的 300 万桶/日，减量仅为 100 万

桶/日。金融属性方面，美国 4 月未季调 cpi 年率公布未 8.3%，高于预期的 8.1%，虽较

前值 8.5%略有下滑，但下滑幅度不及预期，美国抗通胀压力依旧任重道远。地缘政治方

面，欧盟对俄制裁波折不断，难以达成协议，暂定 5 月底进行新的讨论。

图 3：PTA 加工费

资料来源：卓创资讯，优财研究院

图 4：WIT 原油价格

资料来源：wind，优财研究院



周度报告·PTA

4 / 10

2.2 PX

截止本周四，CFR 中国均价为 1212 美元/吨，较上一期上涨 3.36%；FOB 韩国均价为

1192 美元/吨，较上一期上涨 3.42%。

本周 PX 录得大幅上涨，市场传言称，因美国成品油需求旺盛，PX 亚美价差拉大到

200 美元/吨，抛开不到 100 美元/吨的运费，两地市场套利空间较大，因此近期大约有

4~5 万吨 PX 出口到美国市场，加剧了亚洲 PX 的供应压力，PX 现货价格持续上涨，亚洲

PX 加工费更是突破 300 至 341 美元/吨。

此后，市场再传称 PX 华南 160 万吨装置计划 6 月检修，印度一工厂 435 万吨 PX 装

置全停，据 CCF 资讯，两则传言均有可探究之处，华南 PX 装置检修仅为初步计划，即使

有检修，时间也较短；印度方面，检修涉及产能不确定性仍较高；当前 PX 市场波动较为

剧烈，各种传闻也较多，投资者需谨慎辨别。

开工方面，周内青岛丽东 100 万吨 PX 装置重启出料，乌鲁木齐装置负荷提升，推动

国内 PX 供应略有抬升。

图 5：PX 韩国 FOB 现货价

资料来源：wind，优财研究院

图 6：PX 亚美价差
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三、 供给

本周 PTA 开工率略有下降，较上周下降 0.29%至 71.66%。装置重启进度略低于预期，

开工维持低位。本周装置动态包括：扬子石化 65 万吨/年 PTA 装置 3 月 14 日检修,延期

至 6 月重启；宁波台化 120 万吨 PTA 装置于 5 月 4日晚间检修，预估 5 月 27 日左右重启；

逸盛大连 375 万吨 PTA 装置于 5 月 11 日完全停车，大约停车 20 天左右；恒力石化 1#220

万吨 PTA 装置于 4 月 20 日检修，5 月上旬重启； 川能化学年产 100 万吨 PTA 装置于 4

月 13 日停车，5月 13 日出料。

资料来源：wind，优财研究院

图:7：PX 加工费

资料来源：卓创资讯，优财研究院

图 8：PX 开工率

资料来源：wind，优财研究院
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库存方面，PTA 社会库存较上周环比上升 8.5 万吨，中幅累库，但较往年产能尚未

投放期看，库存水平虽略有抬升但仍处于低位水平。

图 9：5 月 PTA 产量预测

资料来源：wind，优财研究院

图 10：PTA 开工率

资料来源：wind，优财研究院

图 11：PTA 社会库存

资料来源：wind，优财研究院
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四、 需求

4.1 聚酯织机开工及轻纺城成交量

截止本周四，织机开工环比上升 1.7%至 59.31%，聚酯开工下降 0.76%至 79.34%，聚

酯与织机复工剪刀差继续拉大。

本周轻纺城成交量维持中性水平，周均 829 万米，需求未见转好。

图 12：聚酯织机开工率

资料来源：wind，优财研究院

图 13：聚酯织机开工率

资料来源：wind，优财研究院



周度报告·PTA

8 / 10

4.2 聚酯库存

织机聚酯开工剪刀差虽继续拉大，但织机开工仍处绝对低位，聚酯继续累库。截止

本周，涤纶长丝方面，FDY 库存 32.7 天，环比增加 0.2 天；DTY 库存 38.5 天，环比增加

1.7 天；POY 库存 31.5 天，环比增加 1.3 天。涤纶短纤方面，库存 0.5 天，环比减少 0.3

天，库存水平处于较低位置。

图 14：涤纶长丝库存

资料来源：wind，优财研究院

图 15：涤纶短线库存

资料来源：wind，优财研究院
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五、 展望及操作建议

基本面分析：供应端：检修产能依旧较多，开工率有所企稳但维持低位，重启

进度略低于预期；需求端：终端织机开工率有所企稳，疫情对下游冲击阶段性缓解，

但复工速度较为缓慢；成本端，商品属性方面，美国和 IEA 均释放石油储备，缓解

了短期因俄受制裁带来的供应冲击，但远期供应压力仍存；金融属性方面，美联储

连续鹰派表态，原油金融属性趋势性压力仍存；美国 4月 CPI 环比虽有下滑但依旧

超出市场预期，通胀预期压力仍旧较大；加工费，PX连日大幅拉升，压缩了 PTA 的

加工费区间，随着 PX 扰动减弱，加工费有所修复。

技术面：原油中线维持震荡调整，PTA 略偏强运行；

操作建议：短线震荡为主，趋势反转难度较大；中线在 PX 扰动结束以前，暂时

观望。
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